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En juillet  1969, au tefne dtun d.4bet qenseorg aux problimes
Bos6s par Le d,6veloppenEnt dtun Bfoces$us lnfl*tlqnnlete  darrE Ia
Communaut6,  1e Consetl avatt marqud FEn ae*CIrd Eur lee osncXusione  du
fienorandun pr6sent6 par la Copmtesign (f),  qui d6finiseait 1es orlenta-
tions propres A assrrer.  les conditions d,f une croissance 6quilibr5e
dans la Comrnuuaut6. Depuis lors,  drimportantes nesures! parmi lesquelles
figurent le cbangeqent  de la parlt6 du franc frangais et.du D-liarkr ont
6t6 prises d,ans lee Etats nenbree pour restaurer Les 6quilibres fonda-
mentaux de leur 5conomie.
L!6vol,ution dee derniere mois.montre cependant que les tensions
inflatLonnistes demeurent vivee ou staggralrenb"  Une lerslstance de ces
tensions, ,i leur degr6 d'intenrit6 actuel, pourra.i.t entrainer, d
6'ch6ance relativement br*iven un d6rdglenent trtal  de ltexpansion qui
imposerait 1e r"soou,rs a d.es po!.lf,tqu€g tegtrlcrtilres partidulibnerrnent rigpur€uBes.
Lrimpaot en geratt dtstitant p[t.d,ifrave qurun'r'netbo,idl'ssemmtil d'e 1a
AonJoncUtute b 1f ext€rietlr pourrait en 'aooentug:r lee' effets,
'.  .:
I1 appalalt d,ds Lors n6ceeeaire de dSfinLr ]es lignes draction
qui pernettraient drassainir Le plus rapldement possibLo en 1970 ia si-
tuation 6conornique de 1a Comnunaut6 et de donner, le,cae 6ch6ant, i  la
politique conjoncturelle uae orientation ncul'eIle tend.ant A compenser
un ralentiseement  de lracti'rit6  6conomique qti pcru::rait.prcvsnir. dn. contexte
internationalo
( 1) Memorandum de l.a
condi-tions  dt uae
(Ddc, cou(59)650
ConmissLon au Coaseil relati.f  au naintien des
croissanee 6qu11i r6e d,ane l.a Communaut6
du 9 ju{llet  1969),
a a rl  , r,-2-
au ond
'
s€cond se,nestre,ae 1969 danl }a'plupart des pays de J.a Commuaaut6,  ori
lticart  e:tre itoffre  et la denande.a continu6 de sr6J.argLr.
-  Alors que 1e d6veloppement dee exporta.tLons'  ye.rc leo.pays tLerE
de:neuraj.t'soutenu, ,1r expansion d.e'la qonsomnation prlv6e e? eEt no-
tablEnent acc6L6r6ei cn particull'er en Allemagne et en ItalLe,  du fait
notamment drimportantee  naJorations ds salairee, Ce nt cet qut on Frence :,
Qlrer tqUt r6cernment, 1'5 dtr'naraieme d,es d,Spenses  <le"s.- E6nagF-.8  -6r- commeue6
i  stett,Snuer. Les entrepriees ont poursuivi.la mise en oeuvre dlim-
, portanis p{ogra&nes dtinvestissenent. Seu}s Las .lnvestisgenents publ.ice
ef,r da::s certaine FalEr La donetruction de logenents, semhlent Et0tre
,fccluq 
moins rafifemlnt qutau premi.er 6ene6tr.e d.e 1969.
r  Ep mOrne ter.nps, des gouJ.ots d,l6'tranglement entravent de pJ,us en
pius les progrds d.e La producrlon, ainsi qut en aitectent l,t 6cart
croi.ese.4t entre Ie nombre de d.eaandes d,renplo{ non satl"sfaites et ce-
'Lttf,,.dee offf ee, d.t1mpJ.oi, Lracirciesenent  d,u. degr6 6tqtilisation  dee
.9a.pa-ci!6.p.techni.guesr  Le goniFleident  r:les sarnete C.9 cornmandes et
.1!,a|1,gng:n:nt d.es d61ais de l{vraieon. Les gains de productivit6 se
. , ,.s9{rt .g,gnFrd6rabLement'r6dui-ts.  LE nouvetnent cte r6eorptLon du chOnage .  ::,:  :.  j,,,.,.,  . 
.. couJOncturel oenblE avoih atteint, .daq6" lq plupart des pay6r un satri..L
d.ifficiLenent ffanchlsEaLle,
Ltaccentu4tion  dee tensi.onE conJoncturelles ee traduit surtouf
par uris hausse acc'515r6e des prix,  obeorv6e dans presqltg- toue les BSf,fi
mcrnbrea.. ttench6rl.ssenent d.es produlte import6s et Llqg$r4pylput*err  doa
co0ts intirieurs  p€uvent 6tro facilenent r6percut6q eup lsg Ffilc,
Lee d5s6qui"libree  ee refl-dtent aussi. dane dof, fonfl$"Snn dq
,r  F.1us en pLus rrivee sur Les aarchSs flnancJ.ersl lee ta1;g 4t&nf6f$! ont
eontir3.,u6 dt augmenter" 1t 
atte.i-g:reat un nivsau tfde 61ev,$ aqn" }.fi papch6
mon6taire d.e tous les pays metnbres,
.rrf;rp*3-
Enf'f nr la bataqlc€ cenmsrciaLe d.e la ConnUneutd montrq une it6-
t6rioratLon eontlnqe I I,tExq6dent  de 1'75Q m{ili.ona de d,oll.ar6 en*
regietr6 en 1968rfera placq A un d6fici.t en 1969"
Lee modifioatlons de parit6 non6taire ,t6cid3es Bar ItAlleraagne
et la France -qoDt, trop r6centes pour que lf on Buisss d6j* appr6cier
de manidrc nr6clee les eff,ets rle cen me,sutreso Le6 lnfornations ctispo*
nibles montrent eependant gue les mouvemen& de capitaux et 1? 6vpLutlon
des r,6sefves dtor et de devisEs se eont invers6s. Le rsfJ-ux d.e capitaux
i  court terme i  partlr'd"  lf Ai).emagne a 6t6 tr+is iniportantl cle fin
septenbro & dehrt d€eemlre"  lb, Ibartsclunk a c6&6 .la oontnepafiie :d'ten*
vJrnn 19 mj,1Llards de DM au marchd'des devises. Sp France, aprds une
p6ri.ode dth5sita.tion l.i6e aux incertitudos coneernant la parit6 du
D.-l'iark, des rentr.6es.uotahleq de capitaux ont 6+-6 enregistrSes.
Lflncidence imm6diete des changenen+,s  de parltd sur les autreS
pays d,e Ia Conrmnnaut6 paratt rnarginale, Bauf d.ar,rs Le domaine des
mouvements de eapitaux; aprds Ia r66yaluation  du D*hlarlio les pays du
Benelux oht, en effet,  enregi.et!6 un important aff,lux de devLses.
'l-  ,l
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Ies modl,fLcations de parit6 d6ctel6ee par l!AlLenagne et Ia
France facilitent,  pour ces Bays, 1a r6aJ-isatlon de certains objectl-fs
fondarnentaux  de leut politique'6concmique sans qutl.l. en r6suite des
inconv6nients  n*$*$f;s pour les autres pey6 ile la Cqrimunaub6,  I,a r5-
6vaLu.aticn cu D14 devradtr e* 19?C, freiner 1a hausse cies irrix int6rieirrs
et contribuer A, une r6luction de lt excEd,ent Lmportant de la balance (tas
op6ratLon6 corrrantes, La d6valuation du f::anc franEais pernet dres-
conpter un redressenent grad,uel du solde ext5rieur en 1920.
D6sormais, presq:re tous les pays de la Conpunaut6 pr€sentent
cette caract6ristique commune que Ie d6ve'loppement Ce La demande globale
sfannonce eonme excessif faee aux posslb{}it5s 1ir0it6es dtaccroissement
de }a prod.uction globa1e.
IJ. senbleo en effetr  {ue ctest eer-llement por.lr la Srance qurun
ralentissenent  d.e It expansion de la. tlenande intErieure puisse Btre
pr6ru, i  Ia sulte des mesures rigcureuces nises en oeuvre pendant la
geconde uroltld de 1969, Dans les aut;res p4ysr les depenses de corsoilH€r-.
tlon des m6nages pouruaient sracclolire d. un rythne eneore acc616r6 ou,
d, tout 1e moinsl cons€rver ltallure  rap5,de qui Les caractSrise acfuelle-
nent' Par ailleursf  n0ne si les projets d,ti"nvestj.nsedent, {ui  sont en-
core en nette expaneion danE la plupart des pays, 6taient r6vi.s4s rer6
Ie bast La eeule ex6cutl"on des comnand.eg en carnet garentirait le
nai.ntiea de Itastfvit6  dtinvestissement  dee entreprises d un niveau
trde 51ev6 au cours des prechaLns  moie.
trimportanoe  deE dSe6quillbres ainsl pr6vlaibLes rend plus
dtfficll.e  la nod6ration * A tous 6garils initJ.spensable -  de la forte
hausse dee ootts unitaires de productLon que Iton obsorve partout,
Ces dtfflcult6s  inh€rentepd, la conJoneture int6rj-eure tta La
'-'Conmunaut6  doivmt €tre apprdsi€es a$iffitotion^  stlr
I r &rollrti,cn de 1* coa$onctrrre' rrovtdi;dl  q.:' qltir"ia,vaf"gst;*&.i}rdtd,l  * -r -
iin&i:qudeer Com:nission.
.,./rr."5*
Aux EbatE-llnler  1! expansLon de la denrandE el e6t ralentie no-
tablement. Au troisiimc trinesLre d.e 1959t l-e taux dtaccroissement
annuel (en .raleur) de la condomnatlon priv6e 6tait  tonb6 d. 6 % rpar
rapport a 8 )t au premi*r trt$eetre, et ee1uj. des investiesements  fixes
,!
du secteur priv6 se situalt ti ,&  %rcontre 1618 % au prernier trimestre'
(crliffres ci6saisonnaiis5rl.  11 en est r6su1t6 une baisse tres lente,
raais coxrtinrre, de 1,a prociuction lndustrlelLe (diroinution de ?% entte
juil-l,et et  nove,mlre 1969)et ltapparition drunc ten4ance i  1'accroi;se-
ment du chdmage (l.e taux de ch6rqage est pass6 de 3r3 % au prenier tri-
nestre de,:1959 ri ]r7  ,% au treisd.dne)* La bausse des,prix ne sembLe
cependant pae se,,mo{5rer3 auesi. }es.autorit6s envisagent*ellee  la
pcureuite druire. poiitique rion6tair.e s6vere et une'geetion budg6tai.ne
trds stricte,gqmportaat  un. inportant excS.dent du bud^get f6d5ra1, Dans.,
cEe conditicne, il  y a lleu  d.e pr6voir un rrrefrOidissenentrr d.e  ,  ,.
J.a conjoncture am6rieatne dans le oourant de 19?O et,  en cons6quence,
une d.imi.nution des importationst Lgs incertltudes concernent es$en-
iiellement l.linteneet6 et la dur6e de la phase de raLentiosement con*
jonctr*rel, LI impaet prinotp*f'el.r 'Leg 6ch,ahge$ mond.iaujc pourrait se
situer C.ans }a'degXi€i.te  rsOj.tl€'cie ,trranfr6e,' '-'  :  ,  .,.
Nombre'diautr'es  pay6 industriels se verront sans doutg contral-nte'
rle reiiforcer'en 1970 les mesures d6ja pri'eeo pour combattre l-a hausse
des prix $u pour Svitdr cres clif,f,tcultts de'balancn dee'paiements. Le 
:
Iloyaune.-Uni' conetitue, i  cet 6garJ, un6 exceptloni t?an5lioration
eonslCS::able de la balqnee d,es paieiente survenue au cburs d,e 1p5$,
i,;..  .l)t  ,t:  .:,..:  .  :  .,.:.  ; alilsi qua Ies perspectj-vei favorabies ponr 1e "preraietr semestre de 19?Qt
per.rtrbtt$od*, gaAg dci'ute1-haLgt'dr LrfmFort&nse 'dee rdqbeurFentents au titre
de la .rlc*;b!,gi gx!.p.pflggr9r d9.,,is :pas. dcoenruer ;iee tr"{m*tat*s$6"*ropoe$ee "d 
'
L,lgx9af^rSi.on:,.de,,lg  -dgpap$€.:,.+,ptqfqe pt -desrlhtportat{obgi l  ;:  '  ";  'r " 
'
":..' .' *u to.t&a-, ,J.e d,$ve,I'ifpeulent'dbsi'6'eh*nd;ei  entrb'i len payq'*R-, ' 
-
dustrLel.e'lrie{ii'b,'.4C,',te{6ni:r  db'ncil.rii ilii"riro{tis' oyuafriqtie'pend.gnt }rannSe
1)lg.r''  :,'7.  1".  '.i',':'  "t ,'i  .  i-  :,.. , '  ...;'  t  ,.'-' t.,',','tt,i.;  .ii:'  ': t:  ')'  'i)'i':':
' Le..iear.get',  e*i:6te  d$.,s1 ldbdr'qud;ii.a,Coununailt6'oi"it'peg'  iuffisannLut
nat.tris6 eee tensicns inflationn'ietes'1:''& tiainoflent:'- situ6 'vrai,eelnbLabLe-
mentment au seoond:bemectle d.e 19T0 ;.orl dee.inf,luwroaE orterae*:4@.sFant'  '
sur t a d€lnande poufrai ent' ccutprqarcttre. -.gln -rrtrhlop clt aotiyrit'€r'
,rt/ar,*6-
La persistance drune forte hausse des prix et des cotts et une
d.dt€rioraticn apBr6ciable de la balance des paienqnts courants oonstituera:Lont
alors des obsta.cles d.ifficilernent surmontables  & une rdorientation  d.e Ia
politique conjoircturelle. Pour dviter paretl d.ilernnrer il  est lndispensable
d.e d.onner prioritd A, ltdlimination  du d.ds€quiLibr: ;ntre Itoffre et la  *smanCe,
La rapidlt6 avec laquell-e ce rds'J.ltat pourrait 6tre e"tternt constitue  un
facteur important, la hausse d.es cotts et ses rdpercussions  sur les prix
risqu.ant d.e persister pend.ant gr:elgue temps encore aprds la r6al'isation  d.e
cot objectrf.
Le rotour grad.uel ir LteErilibre interne et exierne au rnoyen df actions
eoord.onn6es  d.elrrait Obre m:is El profit pcrur suppri'ner Le plus vite possible
les entrarres impos6es ces cLern:ibres anndes aw; Jclia.tges  corrJneroi,:ux  et






n  A$g-aggg1 la consormnation of les rnvestissemcnts  priv6s se
d.dvelopperont  8, un rythme 6Lev6. Les effets exercds par la ri€vaiuationl
Eri ne se manifesteront ploinernent q.rtaprEs d.cs cldlieis assez longs; atbssu-
reront d.onc pas, i, eu* sculs, une mod.6ration  suffisanlnent raplCe de. la
d.emende globale ei d.e 116vo1'.rtron des prix, 11 importe quo 1tA1.lama€ne
retrouve rapid.ement un rythrne d.e hausse des prix oompatible a\rec Ie ma.intien
dtune croissanee satisfaisante.  En effet, la per*i.ntpnca: &9 tonaionq latf;La't*carnj.Eia
'axooseives impds€rat.t tSt c'a t+rd Lq reLour5i& lure gottt*qu,e-rrdatrictire t'nbe
ri'gpurerlsec  La etdgnattdn'i,"c''1T&dsrrcmioraLtprxu:ces  gui rie{uerarit clisn'rd- "
Eurtbii*affdstesait 'eanslbisnont 
r{ f'uo*tn#ti;'G-?r*il*".ota"' d;' rep.re*u*io:r"
on-ddfa{€lp*-d,cautent 
llus iTm,rcs ii*ta..g u", 
".*g,oE.creienr r cerrcs {u,1alen- tilsriirncat ce I";r, ri,enbncio'*driorrrrirtPrrr'6vi.tol  ,*" **arn eit--rstian; *t
eiu+ofi.tGs e:,flenendes  cli-npceont auj,:urlib,r{ ar*re plue grande mafgeirll'it;rr,
Ia rddraj'uatlcn ty*n{ attinud Loe'confrit! *t""  les objectlfs dt6quilibre
{
interr:.e'et externer {ui exlstaient airp.,ef,ayBBi* 
,
I
a.)I  Ja.- 7-
Sn 4rgnce 1 les mesures budgdtaires et mon6ta{.nes prie es au oou:re d.eg
d'erniers rnois exerceroqt d.es effets cie freinage sur La demande et 1a liqui-
ditd int6rielrresl elles contribae::ent au rdfabLiosement de La balance d.es
op6ratiors courantes en accentua[t le tra-ncfert d.e lroffre int6rieure vers
lreryortationr d,6ji favoris6 par les avantages rel.atj.fs d,e prix cr66s par la
d6valuation du fra,nc* Toutefois, Ia vigueur d.es pressions sur Itappareil de
prod.uction, qui d.evraient se proronger quelques mois encore en l!Jo, res
Sermes inflartio:rnistes arid.itionnels contenus dans la d.6valuation et les
risques d.taffaiblissenent  Ce la d.enand.e ext6rierrre da.as la derrxilme ,noiti6
de 1970 conCufsent i, penser quo 1a consclidation  d.e ll6quilibrc cx*drieur
en France passe ndcessa.irement  par le r6tabl.issement rapid.e d.e L'r6iutlibre
interne. Sr irexpamsion d.e la demand.e intdrieure ne pouvait 6tre limit6b i
bref d.dlai, ra fragilit6 oe la situation ext6rieu:re rdd.uirait sensibl.ement
Ia :narge d.raction clisponible pour engager uLt6rilUrement Irdoonomie fran-
gaise d.a,r.s ur.e nouvelle'phase d.e proissance  dur.ab1e,
. En fJ-d&, apris un prenier semestre reLativement  6qui1ibr6, 1.es
signes u" ffin  n" ""utur., de se multiprier. La hausse des prlx srost
fatte netter"ent plus vlve; dcs conflits sociaux ent entratnd d.rimportaats
arr6ts de trarraj-l1 les mejorations de salaires ont 6t6 sensibles et La
balanco gLobale d.es paiements accuse maintena,nt  un d.6ficit assea 61ev6.
Bien que lrdlastrcitd de Ia prodqotion demeure plus grand.e que dans Ies
autres pays nenrbres, dlvers facieuts tele que 1a hausse des salaires, l,aug-
mcntation cor.sidirabl.e d.es transferts sociaun, lraccroiesement de la 'Senrande
nrn satisfa,ite par suite d.es arl.€ts d.e travail, d.onnent  A. peneer que ia
progression Ce 1a, d.ena^rrd.s irtdrieure sera trEs forte a:r premior sernestre d.e
1970' Dans ces cond.itlons,  3e ri.squo d.tun mou-venent cunula{iifr accentrrant
les tensione eJcista^ntes et ddclenoha.nt la s-oirale d.es prlx et dee salpipep,
est trds grand..
Aw-Fa,ynrEa.s, err dCDiL de la prehsicn. rroin: ?bh,s,$qt:- fqq ye*gcrrrccs
qul pouFa'it r€zuLtor db LldVolutlon-des  cxpcr"fetionol lee.qpndit{ugs dF
ll6quilibrs inteme d.em€uswbnt,prdcalres bn Ig?Oo Tlr partlcuilBrl,L{qtrpp,nEion
de"la esis'ir:r€,ticfi,  ilcm6neges demeurera ffiE,senslblcc uno ,hd.6siJrfla{iontt
i'opide d.e ltScononie stinrpcse'  rlt&uta,rrti plus gac-U-
les partenaires sociaux en font une conittrtion  d.e leur colla,bsretlon & une
polltique d,e ttroddration  cles r€I/€nu$r
Dang 1tU,$,:9,.!., lte4pa.nsicn de la d.er*and.e globale demeurera soutenuel
bien qurun ralentiosement d.es erportationsl  nota,trment vers 1es pa4s tierst
soit prdvisible.
fh !Sl6*re,' Ies irnpulsions  €nandrt de la conecrnnation priv6e et
d.es investissements des en*reprises  Cemeureront trEs vives, d.e telle sorte
que, pend.ant La majeure partie de l.tannde, le rythne de lractivit6 sera
encore d6termin6  essentieLlement par les capacit6s de production  d.isponibLes.
Une moddration  de la doma;rd.e inidrieure au cours de lrannde 1970 apparalt
dtautant pLus n6cessaire que le syst&ine d.e Ia ta.re A. 1a valeur-a;out6e sera
intreduit Ie 1er janvier I9?1.
Au Grari!1::Dlph€  de Lrrxembqqre, et. la d€cision d.tappliquer ce eystEme
au ddbut d.e 1970 a 6td maintenue, Ia mod6ration d.e lrexpansion do la consoltF
mation et des investissements  sous for,:ne de constructionr  apparait  comne un
objectif imm6diat, obmpte tenu de.lrenchdrisEeme.n* d.es importationsl en
particulier en provenance  d.e ltAlJ.emagne.
.../..r*9-
III.  Lqs gllgglslloss-gg Ia politi{ue con.jsn_c_turel}g
Les perspectives conjonctureJ-Les esquiss6es  ci-desgus font ressortir
la n6ccsait6 d.tunc ttd.dsiafLaticnrrclarre  tous les pays mernbres et ltopportunit6
cr,":nt?acticn"upta.,'ldGffienti,cescond.itirrnsquli1seraitpossib1o
d.robtenir un assainissement de l-a situation  6conornique  sa"rrs tomber d.wts 1a
stagnation ou la r6cession. Des actilns vigoureuses, concentrdes sur 1e
prernier semeetre de 1!J0, stimposent pour 6viter que ntapparaisse,  D, 6oh6ance
pius 61oign6e1 wr ralentiEsement  de la crolssance
cci;icid.a:t avee La hauoso persiste-,nte cLes coff.ts et dcs prix, Cans u: eontcxte
intr.rnat ionel pr6ciuite "
Ltaugnontation des oapacitds cLe production, les incitations i, une
mobi'Lit6 accru.e de la main-dtoeul''re,  lrintensification du reorutement de
trivailleurs 6tra.,ngers, le tra:rsfert d.e ressourcesr vers Les secteurs plus
productifs, sont fort utiLes da;rrs les oirconstances  pr6sentes; ell.es ne
peuvent cepend-ant, i  court te:.me, fournir gutun appert reLatlvement limitd
i. la inod.dration d.es tensions inflatiormistes
Ltaccerrt d"oi'r d.onc ?tr.e mis sur Les instrurnents  propnes i  fi'einer
ltcxpa:rsion  de ia d.cmande int6rieui'e.
a) A c-ette firir'il  importe en pl?emier lieu gue, d.ans les prochains
mlisr tu:gl{F-iSyg_{1gg*gi9g9  contribue 6nersiquomcnt d La Limitation  do
I'accloissenent  Ce Ia derna;rde. La Comnission rappelle i, cet 6gard. que, dans
son memorandum du p juillet  1969, eLIe soulignait l"a nicessit€ de pr6voir
'i
'd.a^ni les budErets des administrations pubS.iques  BQqr 1pJ0 "en plus drun
net ralentissement  da,ns lraccroi$sement des,d.6ponsesr Iradoptlon d.e mosuree
'  .  i.,'
d.e frscalitd d.irecte I Ia luppression  6ventue1l-e  des ava.n+:ages fj.gcaux accofd6s
s,ux investissements  et itam6nagemelt  d.e certains imp6ts .indireqtsr {utimpo-
selaieet, oclon Les pa;rs, les tend.a,trces  d.e fa conjonctrreft. Biqn quer'dans
la pLu:a:t.qos pal's nncmbros, des d.ispositions aient 6t6 prises pour J.initer
ltaugmentation des er6d.its inscrits dans les budgets de ltE'bat pour 1970t




d.taceentuer encor€ i.laust{irit6 en matibre d.e d.6penses pu,bliques.  {Irre partie
d,es cr6d,its initialoment prdvus poxrrralent 6tre temporairement  ge16s et
nt6tre uti.Lis6s gue lorsque la situation doonomique  l.e perrnettrait'  Comne
les mesures d,taustdrit6 risguent de pcrter sur les ddpenses dlinvestissement,
qui offrent souvent une flexibilitd  plus grando qlre les d.6penses courantest
iL coavtsndrait  que les dconornies bufu€taires Re compromettent pas trop
gravement Le d.€veloppenrent dconomique i, noyon telrne.
Er ce qui coucerne les recettes, d.e nouvearix all$gements fiscaux
seraient incpgortuns, Slr outre, eril  apparaissait que 1es inrpulsions 6r;anar1t
des ddpenses budg6ta,ires pr6vues risquaientTde demeurer encore trop fortes,
nne augmentation d.es taux drimposition - dtimposition direote de pr6f6:"ence -
ne d.evrait pas 6tre erclue.
Erfin, la rbgle dtaustdritd bufudtairo devrait 6tre observde nofi
parl-lee eeuloslautorit6e,.egntrales]r"mai.s-Ban lrensernblg dee administre.tions
trmhLlgoos"  r
ta s,estiqn.bgdgf-tgire  devraitl en tout 6tat d.e causer 6tre modulde
d.e fagon i  mettre lfaccent sur 1tacc616r:aLion d.es rentrdes fisoales et, Le
ralentissement du rythne d.es d.6penses pcnd.a;xt 1e premier ggmestre.
I1 est dgal-enent eouhaitable que les epg{pt+cqs_de tl6qorer  des
pouvoirs publics exercent,  dans toute la mesule du possible, un effet de
contraction srrr 3.a tiguid.it6 interne.. Ld. ori des cldficits budgdtaires  su.b--
sieterontl leur mod.e d.e financement  d.evrait 6tre recherch6  da.r:.s le fine,neement
i  long terme, m6me si lf6miesion d.temprunts publics entratne une certaino
hausse d.ee taux d.tintdrGt sr:r le marchd d.es capitan:x. De toute ma.niBre, des
opdrations de censolidation sont opportunes, Une s*6rilisation d.ee liqui&6e
par Le rehboursement  d.e d.eiites publlquep contractdes aupr'6s de ltinstitut
dt6mission et A. lr€trangeFl oll par Ia cr6ation d.e d6p6ts guprbs d.e la Banque
oentrale; tbwiilt-,&trs"elrvlsEgd€r.,: -'r  ;,'''; ;  :  '.i')
*LL*
b) ta poritiqFe,mcn6tqire a, dans re ccuraat ds tg6gf pr{E w} oours
trbs restrictif  d,ans tQus Les pays de La Comnunaut6 et les effets d.e cette
politique. g6n6ralement plus tardifs gue ceux gui 6manent de }a gestion d.es
finances prrbliques,  d.evraient se feire sontir avec plus de vigueur en 197O.
Un relA,chement d.e cee restrictiohs ne saurait actuellemsnt 6tre
snvisag6. Au contrai.re, lrun des objeotifs d.6cLar6s d.o Ia politique mondtaire
devrait 6tre de l:.miter strictement  ltaocroissement d.e La masse mondtatre
et quasi aon6taire au cours de 197C, A cet effet, la politigue du crdd.it
d.evrait tenir compte d.es r6sr:.1tats obtenu^6 en mati&re de gestlon d,e Ja trd-
sotrerie publique et des mouvenentg d.o devieos" ElLo devrait 6tre particu-
librenen* rigo''s'oo*e dans los peys oir La situation des finances extdrieu.res
reste pr6caire" Dans certains casn Ia poureuite d.t'.lne telle i:olltique pour-
rai'b signifier une hauEse des taux d.tlntdr€t qui d.oit, da.ns les circonstan:ces
pr6sentest 6tre apprdci6e en tenant compte d.es concLitions en vigueur sur les
marchds financiers 6trangers, notamment sur le marchd d.es euro-d.e'u'ises,  et
gui d'oit 6tre considdrde oomme un ad"juvant souhaitable Ctune politique
globale de stabilieation,
11 conviend.rait d.e faire porter davanta.se le noid.s des restrictions
;""m '?:':li}illJ 
*ffinffi- ion, en
assrrrant nda^:rmoins  un niveau 61ev6 rl.e La construction d.e logernents sociauxr
[outefois, lo d.dveloppement  des crddits 1i6s D. des op6rations dtdquipement
ou d.e constructic,n dev:.e,iij 6tre soigneusement  cncadr6, surtout ca.ns une
conjoneturd  oir ies tendances j.nflationnietes  tenCon* A. contrecarrer la
i'dpartition  d.os rcssourcos  d.linvestissement  en fonction de oritdres r6els
de ronta.bil.it6.
c) te ddvcloppement  de 1t6jl4"glq priv€e doit 8tre un inetrument
maJeur de Ja lutte contre lfi.nflation. Il, contribrierait i, frelner J.a consorn*
mation d.es mdne.gos ainsi que les sorties d"e capitairxl tout en facilitarrt
1e financemeht  non iqflatiqnniete d.e'lrexpansion. Les incitations donndes
devraient 6tre assez, g6n6rales pour 6cartec des poseibilitds  de substitution
r':  t.:- '  '';:::r.:;; d-iii.a:"6n.e.. Leg l3i;,,:"Ud:i-teurs vers6s aux comptes




d.os raisons iltsffica,cit6 auts,nt que d.e justice.
d) La solution du problbne que tr)oumaient poser la persieta.nce d.rune
f,orte ha'tsse des cofits et d,es prix et ltaffaiblissement  d.e ltexpaneion
6oonomique suppose le reoours d d.as moyens autres que ceux qui viennent
d.tGtre indigu6s.
I1 est eouhaitable  gue Ia hausse des prix se trouve frein6e paf le
jeu cl.lune concl:'rtrence aocnue sur 1es marchds cles biens et Eervices. te
ddveloppenent rapide des dchanges lntracommr:nautaires  lainsi que la r6duc-
tlonren janvler. 19?0r du tarif  erb6rieur communra,raportent,  d.a,tcs ce conterte,
une contribution appr6cia11e. I1 importc aussi d.ti:rtensifier La conou'i'rencq
per d.es mesures e,ppropri6es, portant notammont eur la prat:,que  d.os prlx
impos6sl les abus d6ceulant de positions d.omine*rtes st La rnodernisation
des circuits d.o distribution.
Ainsi que la Comnlssion ltavai.t soulignd d.ans son memorandum  du
t  juillet  1969, les meEures n6cessaires  au r6tabLissenrent des 6quililres
neserontaouronn6esde,suocbsquesi1es@participent
activernent &. l-t6laboration et &. la mise en oeuvro d.lune politique d.tensemble.
A cot 6gard", iL est lndiapensablo  gue los gouvernements oxamisent avec les
partenaires sociau:r 1es possibtlit6s dtaccroissement d.cs dlver$ tJTles d€
revenusl ainsi que l,surs implicatious du point d.e rme d.e lf dvolution des
prix. Dans ce conteate, il  apparatt 6galement soulxaitable  d.tencourager
lraccbs des salari6s 6, Ia lropri6t6 sous ses diff6rentes fornes.
La Com:rrission  demand.e au ConseiL drapprouver les orientations
e-qposdes ci--d.essus, Ainsi Ia Commr:nautd pourrait-eJ.Ie parvenir & r.r.:re meiL-
loure maitrise de son dvolution conjoncturello  en 19?O etfaciliterr J,amlse en
oeuvf.3ffi*h#Fisr,do lg?1P.d,rgrc..golitlque  i. rnoros tqr-rb.de eroiEe;rnc,r Ssuili.br6e,
dortt la { runri sdfnr :h padEj. iTn i:**;*,a f*fe  b-or,s ii ; I .(i
Annexe
II,IDICATET{ES  C0.NJOl,]gt'-r.iRELs
DAITS I"A COMMUNAUIE ECONOIUQUE  EUROPEESI}{E
I.  Prcd.uc!iqn ind.ugtrielle- (1)
Moyerutes mesrsuolles























































































































































































































































































































































































































































































Les chiffres entre parentbbses  ssnt estin6s.
(f) Series corrigdes  des va.fiations saisonnlbres p&r lt0.$.C,8,
Noh conpris la construction, l.falinentation, boiesons st tabacs.
(e) series corrig€es des variatione eaigonnlbree par 1tO,S.C,S.  Les ohiffree cleo
pays nenbres ne sont pae toujoure oonparablesg ofr'. 1ee feuargues rel.etivee
aux lndicateurs 6oononique6 dans. Ie d,errrietr rapp?ft trlnestrlel eur I'La situation
6cononique d.e Ia Conntrnaut e" (l/q  f959),
(l)  Sdries corrig6es  d.es variations saieohnlsree pa^lr 110.S.0.S, Sxportatlons fobl
inpo:rtations olff  €.igrgrt Caumeroe ave.c lre ps$rs non neqbresr
(4) ndsenres brutes dror it-die deviees d,es institutione non€taires (engagpn€nts  non
oonpris),
t.lz.ir.i4,
Trin.  I  Trim.I Trim. lTrin.f
T
1